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L A C O N T R I B U C I O N D E L A E M P R E S A A L O S O B J E T I V O S D E L A C O M U N I D A D . 
I . C R E A C I O N D E R E N T A . 
E m i l i o P . D i e z d e C a s t r o 
U n i v e r s i d a d H i s p a l e n s e 
R E S U M E N : L a aceptación d e l h e c h o d e q u e l a s e m p r e s a s t i e n e n u n 
p a p e l i m p o r t a n t e d e n t r o d e l s i s t e m a económico d e l a s n a c i o n e s , 
está r e c o n o c i d o d e m a n e r a u n i v e r s a l . S i n e m b a r g o , e x i s t e n d u d a s 
s o b r e l a i m p o r t a n c i a d e e s e p a p e l p a r a l a c o m u n i d a d q u e , e n b u e 
n a m e d i d a , n o h a n p o d i d o r e s o l v e r s e científicamente p o r c a r e c e r 
d e i n s t r u m e n t o s a d e c u a d o s . E n e s t a p r i m e r a p a r t e s e e x a m i n a n l a s 
d i s t i n t a s p e r s p e c t i v a s d e l t e m a y s e s u g i e r e u n s i s t e m a p a r a d e 
t e r m i n a r e l v a l o r s o c i a l d e l a e m p r e s a e n función d e s u c a p a c i l 
d a d d e generación d e r e n t a . 
L A U T I L I D A D S O C I A L D E L A E M P R E S A 
U n o b s e r v a d o r d e l a r e a l i d a d e m p r e s a 
r i a l q u e h a y a e s t a d o a t e n t o a l o s 
p l a n t e a m i e n t o s fácticos y m a n i f e s t a -
c i o n e s d e l a s e m p r e s a s e n e s t e últi-
m o c u a r t o d e s i g l o habrá i d e n t i f i c a -
d o , s i n d u d a , c o m o u n o d e l o s fenóme 
n o s más l l a m a t i v o s d e e s t e m u n d o e m T 
p r e s a r i a l , e l interés p o r h a c e r c o m -
p r e n d e r a l a s o c i e d a d e n l a q u e v i v e n 
l a s e m p r e s a s q u e e s t a s s o n u n e l e m e n 
t o básico y n e c e s a r i o ; q u e n o s o n u~ 
n i d a d e s a p a r t a d a s ; q u e n o d e s e a n n i 
q u i e r e n v i v i r e n l o s c o n f i n e s d e l a 
s o c i e d a d ; q u e n o u t i l i z a n a l a s o c i e 
d a d q u e l e s r o d e a p a r a c o n s e g u i r fi-
n e s p r o p i o s i n d e s e a b l e s p a r a l a m i s m a 
s i n o q u e f o r m a n p a r t e d e l e n t r a m a d o 
s o c i a l d e l c u a l r e c i b e n y a l q u e t a m 
b i e n a p o r t a n r i q u e z a , e m p l e o , p r o d u c -
t o s y , e n g e n e r a l , b i e n e s t a r ( E e l l s 
1 9 7 7 ) . 
C i e r t a m e n t e l a e m p r e s a s e e n c u e n t r a 
e n l o s últimos d e c e n i o s c o n l a n e c e -
s i d a d d e j u s t i f i c a r s u p a p e l y s u p o 
sición C O r t i g u e i r a 1 9 7 9 ) y e l l o l o -
h a c e d e m o s t r a n d o s u u t i l i d a d s o c i a l -
( D i e r k e s 1 9 7 5 ) . H a y b u e n a s r a z o n e s -
p a r a e l l o . D r u c k e r ( 1 9 7 0 ) c o m e n t a b a 
q u e l a s u p e r v i v e n c i a d e l a e m p r e s a -
e s t a b a e n b u e n a m e d i d a l i g a d a a l a c i e r 
t o c o n q u e f u e r a c a p a z d e t r a d u c i r , 
a l r e a l i z a r s u a c t i v i d a d , l a s n e c e s i -
d a d e s y d e s e o s d e l a c o m u n i d a d . P e r o , 
además, l a s e m p r e s a s s e h a n i d o e n c o n 
t r a n d o c o n u n a intervención p r o f u n d a -
d e l o s e s t a d o s e n l o s a s u n t o s econó-
m i c o s . Intervención q u e s e c o n v i e r t e 
e n a y u d a s a f o n d o p e r d i d o ; créditos 
p a r a financiación c u a n d o e l m e r c a d o -
p r i v a d o d e l crédito está m u y l i m i t a d o ; 
financiación p r e f e r e n c i a 1 ; a y u d a s f i s 
c a l e s a l a s e m p r e s a s q u e reúnan d e t e r 
m i n a d o s r e q u i s i t o s ; a p o y o s p a r a l a --
reestructuración d e l o s s e c t o r e s e c o -
nómicos; v e n t a j a s r e l a c i o n a d a s c o n l o s 
p l a n e s r e g i o n a l e s ; d e f e n s a a n t e l a --
c o m p e t e n c i a i n t e r n a c i o n a l ; a y u d a s a -
l a exportación; e t c . T o d o e l l o l l e v a 
a c o n s i d e r a r q u e h a y r a z o n e s g e n e r a -
l e s y a r g u m e n t o s c o n c r e t o s q u e j u s t i -
f i c a n l a preocupación d e l a e m p r e s a -
p o r d e m o s t r a r a l a c o m u n i d a d q u e s u -
e x i s t e n c i a e s v e n t a j o s a p a r a t o d o s y 
d e b e s e r a p o y a d a y d e f e n d i d a p o r l a -
s o c i e d a d e n l a q u e d e s a r r o l l a s u a c t i 
v i d a d . Justificación t a n t o más i m p o r T 
i m p o r t a n t e c u a n d o l a política econó-
m i c a d e s a r r o l l a d a p o r l o s g o b i e r n o s 
e s t a b l e z c a d i f e r e n c i a c i o n e s y p r i o r i -
d a d e s y s e a c a p a z d e d i s c r i m i n a r e n -
relación d i r e c t a a l a contribución d e 
l a s e m p r e s a s a l b i e n e s t a r g e n e r a l . 
M E D I D A E M P R E S A R I A L D E S U 
C O N T R I B U C I O N S O C I A L 
L a utilización d e l término s o c i a l r e -
f e r i d o a l a e m p r e s a s e h a h e c h o e x t e n 
s i v o a l t r a t a m i e n t o d e l o s p r o b l e m a s 
y r e l a c i o n e s q u e g u a r d a l a e m p r e s a -
c o n l o s d i s t i n t o s g r u p o s e x t e r n o s c o n 
l o s q u e s e r e l a c i o n a ( c l i e n t e s , f i n a n 
c i e p o s , p r o v e e d o r e s , c o m u n i d a d ) e i n -
c l u s o , r e s p e c t o a l o s g r u p o s i n t e r n o s 
e s d e c i r , t r a b a j a d o r e s , d i r e c t i v o s y 
a c c i o n i s t a s . 
N u e s t r o t r a b a j o n o v a d i r i g i d o a l a -
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problemática d e l a s i n t e r a c c i o n e s d e 
l a e m p r e s a c o n t o d o s e s o s g r u p o s s o -
c i a l e s p u e s n o s h e m o s c e n t r a d o única-
m e n t e e n l o s a s p e c t o s q u e c o n c i e r n e n 
a l a relación d e l a e m p r e s a c o n l a c o 
m u n i d a d c o n s i d e r a d a c o m o u n t o d o , e s 
d e c i r , a n i v e l n a c i o n a l , o b i e n a 
o t r o s n i v e l e s t a l e s c o m o e l r e g g i o n a l . 
D e s d e e s t a óptica, h e m o s d e c o n s i d e r a r 
q u e l o s i n t e r e s e s c o r r e s p o n d i e n t e s a 
d i c h a c o m u n i d a d están r e p r e s e n t a d o s -
p o r l o s o r g a n i s m o s g u b e r n a m e n t a l e s a 
n i v e l e s t a t a l o r e g i o n a l y e l l o n o s -
p e r m i t e c o n c r e t a r l a . n a t u r a l e z a d e u -
n a s i n t e r a c c i o n e s q u e a l p o d e r s e r i -
d e n t i f i c a d a s c o n l a s c o r r e s p o n d i e n t e s 
a i n s t i t u c i o n e s r e a l e s , n o s l l e v a a -
c o n c r e t a r l o s o b j e t i v o s c u m p l i d o s , l a s 
n e c e s i d a d e s c u b i e r t a s y e l g r a d o d e r e a 
litación y contribución a l a s o c i e d a d 
d e l a s a c c i o n e s e m p r e n d i d a s p o r l a e m 
p r e s a e n e l d e s a r r o l l o d e s u a c t i v i d a d . 
L a m e d i d a d e l a e m p r e s a e n c u a n t o a s u 
contribución s o c i a l vendrá así d e t e r -
m i n a d a p o r l a aportación q u e r e a l i c e 
a l o s o b j e t i v o s q u e p e r s i g u e l a c o m u -
n i d a d e n q u e s e e n c u e n t r a , o b j e t i v o s 
q u e además podrán s e r d i f e r e n t e s según 
e l ámbito c o m u n i t a r i o q u e s e c o n s i d e r e 
y q u e irá d e s d e e l p u r a m e n t e l o c a l , a l 
r e g i o n a l y n a c i o n a l . 
E l l o n o s l l e v a , c o m o p r i m e r e l e m e n t o 
d e e s t u d i o , a i n t e n t a r p e r f i l a r c u a l e s 
s o n y e n q u e c o n s i s t e n e s t o s o b j e t i v o s 
d e l a política económica g e n e r a l a l o s 
q u e l a e m p r e s a p u e d e c o n t r i b u i r p a r a , 
a continuación, d e l i m i t a r l a s fórmulas 
q u e l a e m p r e s a h a a r b i t r a d o , o p u e d e 
d e s a r r o l l a r , e n relación c o n l o s c a m -
p o s d e investigación y a d e l i m i t a d o s . 
O b j e t i v o s g e n e r a l e s y acción e m p r e -
s a r i a l ! 
L o s o b j e t i v o s más i m p o r t a n t e s q u e t r a 
d i c i o n a l m e n t e h a c o n s i d e r a d o l a polí-
t i c a económica g e n e r a l n o o f r e c e n d u -
d a e n c u a n t o a s u identificación. S i -
d a m o s u n r e p a s o a l o s t r a t a d o s g e n e r a 
l e s s o b r e l a m a t e r i a p o d e m o s p e r m i t i r 
n o s a f i r m a r ( J a n e 1 9 7 9 ) q u e e s t o s s o n : 
a ) E l c r e c i m i e n t o d e l a r e n t a . 
b ) L a e s t a b i l i d a d d e p r e c i o s . 
c ) L a consecución d e l p l e n o e m p l e o . 
d ) E l e q u i l i b r i o d e l a b a l a n z a d e 
p a g o s . 
e ) L a redistribución d e r e n t a s . 
D e e s t o s c i n c o g r a n d e s o b j e t i v o s , c u a -
t r o d e e l l o s , l o s p r i m e r o s m e n c i o n a d o s 
s e h a n i d e n t i f i c a d o c o m o o b j e t i v o s f i -
n a l i s t a s d e l a política económica g e -
n e r a l . E s t o s i g n i f i c a q u e e l r e s t o d e 
l o s o b j e t i v o s q u e p u e d a n d e n o m i n a r s e 
p r o p i a m e n t e c o m o d e política económica 
g e n e r a l , s o n o b j e t i v o s s u b o r d i n a d o s y 
d e p e n d i e n t e s d e l o s a n t e r i o r e s , l o 
c u a l n o s l l e v a a c o n s i d e r a r q u e l a s e£ 
t r u c t u r a s p i r a m i d a l e s d e l a política -
económica a c a b a n , e n t o d o s l o s c a s o s , 
e n e s o s c u a t r o g r a n d e s f i n e s q u e seña-
l a n l a materialización d e l a s a s p i r a -
c i o n e s últimas, f i n a l e s , d e l a c o m u n i -
d a d . 
E n c u a n t o a l q u i n t o d e l o s o b j e t i v o s 
señalados, l o h e m o s i n c l u i d o p o r s e r 
u n o d e l o s más c o n o c i d o s y b u s c a d o s 
p e r o s u t r a t a m i e n t o y evaluación l l e -
v a u n a c a r g a d e v a l o r e s m u y s u p e r i o r 
a l o s o t r o s . E s t o s i g n i f i c a q u e s u -
c o n v e n i e n c i a e s , e n b u e n a m e d i d a , más 
o p i n a b l e , q u e su'elección s e r e a l i z a 
d e u n a f o r m a m u c h o más s u b j e t i v a y , -
e n g e n e r a l , q u e s u c a r g a política e s 
e x t r a o r d i n a r i a m e n t e e l e v a d a . S e t r a t a 
d e u n o b j e t i v o d e m a r c o p u e s a y u d a a 
d e f i n i r e l c o n t e x t o y l a s p o s i b i l i d a -
d e s d e a l c a n z a r l o s r e s t a n t e s o b j e t i -
v o s económicos y a q u e c u e s t i o n e s c o m o 
e l s i s t e m a d e p r e c i o s y l a asignación 
d e r e c u r s o s e n general.diferirán s e -
gún e l g r a d o a l c a n z a d o e n l a d i s t r i -
bución d e l a r e n t a . 
A l a consecución d e t o d o s e s t o s o b j e -
t i v o s l a s e m p r e s a s p u e d e n a y u d a r o , 
p o r e l c o n t r a r i o , e n t o r p e c e r . E s t e e s 
u n h e c h o q u e s e s a b e y s e a s u m e p o r -
l o g e n e r a l p e r o s o b r e e l c u a l n o s e -
h a r e a l i z a d o u n e s f u e r z o d e c o m p r e n -
sión y análisis s u f i c i e n t e p o r p a r t e 
d e a q u e l l o s q u e s e d e d i c a n a e l a b o r a r 
l a política económica g e n e r a l . 
P o r n u e s t r a p a r t e , h e m o s c o n s t a t a d o 
q u e h a n s i d o p r e c i s a m e n t e l o s cientí-
f i c o s l i g a d o s a l a problemática e m p r e 
s a r i a l l o s q u e h a n a c t u a d o e i n t e n t a -
d o p r o f u n d i z a r más s o b r e e l t e m a y l o 
h a n h e c h o c r e a n d o s i s t e m a s d e medición 
d e l a u t i l i d a d s o c i a l y d e l a a p o r -
tación d e l a s e m p r e s a s , a p l i c a n d o téc 
n i c a s s i m p l e s p e r o q u e t i e n e n e l g r a n 
mérito d e h a b e r t r a d u c i d o u n fenómeno 
i m p o r t a n t e e m p r e s a r i a l e n c i f r a s q u e 
p u e d e n m o s t r a r s e y a n a l i z a r s e , p u e s t o 
q u e h a n s i d o s i s t e m a t i z a d a s c o n c r i -
t e r i o s r i g u r o s o s . 
S i n o s p r e g u n t a m o s , cómo p u e d e l a e m -
p r e s a e s t a b l e c e r s u aportación a l o s 
d i s t i n t o s o b j e t i v o s g e n e r a l e s m e n c i o -
n a d o s c r e o q u e h o y p o d e m o s d a r u n a --
r e s p u e s t a b r e v e y c l a r a : 
a ) E l c r e c i m i e n t o d e l a r e n t a n a c i o n a l 
s e p r o d u c e c a d a v e z q u e l a s e m p r e s a s 
c r e a n v a l o r añadido e n e l d e s a r r o l l o 
d e s u a c t i v i d a d . 
b ) L a e s t a b i l i d a d d e p r e c i o s y s a l a -
r i o s s e p u e d e e x a m i n a r c o n f a c i l i d a d 
c o m p r o b a n d o l a s v a r i a c i o n e s d e l a p r o 
d u c t i v i d a d o r g a n i z a c i o n a l o técnica 
d e l a e m p r e s a y también, p o r l o s n i -
v e l e s p o s i t i v o s y n e g a t i v o s d e l o s 
f l u j o s q u e c r e a n o d e s t r u y e n e l e x c e -
d e n t e p e c u n i a r i o . 
c ) L a consecución d e l p l e n o e m p l e o s e 
m i d e t e n i e n d o e n c u e n t a l a creación -
d e p u e s t o s d e t r a b a j o y e l u s o d e l a 
c a p a c i d a d d e l a s e m p r e s a s . 
d ) Lacontribución a l e q u i l i b r i o d e l a 
b a l a n z a d e p a g o s s e d e r i v a d e l o s f l u 
j o s d e e n t r a d a s o s a l i d a s d e d i v i s a s 
q u e o r i g i n a l a a c t i v i d a d d e l a e m p r e -
s a . 
e ) P o r último, l a redistribución d e 
l a r e n t a p a r t e d e l a determinación y 
m e d i d a d e l a s c o r r i e n t e s d e r e n t a q u e 
l a e m p r e s a p r o v o c a , c r e a y d i s t r i b u y e 
d i r e c t a o i n d i r e c t a m e n t e . 
E v i d e n t e m e n t e , e x p r e s a d o s así l o s o b -
j e t i v o s , o b t e n e m o s u n a a p a r i e n c i a d e 
f a c i l i d a d q u e n o s e c o r r e s p o n d e c o n 
l a s d i f i c u l t a d e s q u e o r i g i n a e l cál-
c u l o , d i f i c u l t a d e s q u e h a n r e t r a s a d o 
e l a v a n c e e n e s t e t i p o d e análisis p e 
r o q u e n o l o h a n h e c h o i m p o s i b l e . P a r a 
s a l v a r l a s , l a s e m p r e s a s h a n u t i l i z a d o 
d i s t i n t o s t i p o s d e m e d i d a , d e l a s c u a 
l e s s o n d o s l a s f o r m a s t r a d i c i o n a l e s 
e m p l e a d a s : 
a ) L a estimación d e l v a l o r añadido --
p o r l a e m p r e s a a l a r e n t a n a c i o n a l . 
b ) L a introducción d e capítulos e s p e -
c i a l m e n t e d e d i c a d o s a l a c o m u n i d a d e n 
l o s b a l a n c e s s o c i a l e s . 
M E D I D A S T R A D I C I O N A L E S 
L a s d o s m e d i d a s t r a d i c i o n a l e s , l a e s -
timación d e l v a l o r añadido y e l b a l a n 
c e s o c i a l , t i e n e n u n a característica 
común, a m b a s c o n s i d e r a n s u c o n t r i b u -
ción a l a c o m u n i d a d e n u n p l a z o c o r t o , 
e n c o n c r e t o u n año. L a s d o s r e c o g e n l o 
q u e h a n a p o r t a d o e n e l año a n t e r i o r -
s i n m a y o r e s p r e t e n s i o n e s . S o n , p o r t a n 
t o , m i r a d a s h a c i a atrás, expresión d e 
l o q u e s e h a h e c h o , d e l o q u e f u e , c o 
m o s i s e q u i s i e r a d e m o s t r a r c o n e l l o 
q u e e n e l f u t u r o l a e m p r e s a seguirá e n 
e s a línea i n c l u s o mejorándola. E s t a -
d o b l e característica, e l c o r t o p l a z o 
y l a visión r e t r o s p e c t i v a , e s t a b l e c e n 
s u s v e n t a j a s y también s u s l i m i t a c i o -
n e s . V e n t a j a s p o r q u e l a medición e s -
más fácil, m e n o s c o s t o s a , p o c o c o m p r o 
m e t i d a , n o r e q u i e r e m u c h o s j u i c i o s d e 
v a l o r . I n c o n v e n i e n t e s m o t i v a d o s p o r -
q u e , e n e s t e c o n t e x t o , c u a l q u i e r a p o r 
tación d e l a e m p r e s a r e s u l t a u n l o g r o 
y e s o n o e s r e a l . Además, l a a u s e n c i a 
d e p a r t i d a s o capítulos s o c i a l e s n o -
s i g n i f i c a , d e h e c h o , q u e a l g o q u e d e -
bería h a b e r s e r e a l i z a d o h a y a d e j a d o d e 
h a c e r s e p u e s t o q u e n o e x i s t e n m e t a s , 
f i n e s u o b j e t i v o s q u e d e t e r m i n e n h a s -
t a d o n d e d e b e l l e g a r l a e m p r e s a s o c i a l , 
m e n t e . 
L a determinación d e l v a l o r 
añadido"! 
L a m e d i d a más f r e c u e n t e c o n s i s t e e n -
e s p e c i f i c a r e l v a l o r q u e l a e m p r e s a 
añadió e l año a n t e r i o r a l a r e n t a n a -
c i o n a l . D e s d e h a c e y a algún t i e m p o , -
prácticamente u n a década, e s t a m o s a c o s 
t u m b r a d o s a l e e r e n l o s m e d i o s d e d i -
fusión s o c i a l l a s c u e n t a s d e l v a l o r -
añadido d e m u c h a s e m p r e s a s . E s c a d a -
v e z más u s u a l q u e l a s s o c i e d a d e s m e r -
c a n t i l e s a l p u b l i c a r a n u a l m e n t e s u s i ^ 
tuación f i n a n c i e r a y económica, a c o m -
pañen a l o s e s t a d o s t r a d i c i o n a l e s d e l 
b a l a n c e d e situación y c u e n t a d e pér-
d i d a s y g a n a n c i a s , o t r o e s t a d o q u e s e 
r e f i e r e a l v a l o r añadido, s u g e n e r a -
ción y distribución. 
B a l a n c e s o c i a l y c o m u n i d a d 
E l b a l a n c e s o c i a l e s u n d o c u m e n t o q u e 
s i s e r e a l i z a d e f o r m a c o m p l e t a , i n -
t e g r a l , d e b e a b a r c a r l a s r e a l i z a c i o -
n e s , e s t a d o s y r e s u l t a d o s d e l a e m p r e 
s a c o n r e s p e c t o a t o d o s l o s g r u p o s i n 
t e m o s y e x t e r n o s ( L a u f e r 1 9 7 8 ) 1AFC0D' 
1 9 7 5 ) . L a extensión d e e s t e t i p o d e 
b a l a n c e h a l l e v a d o a m u c h a s e m p r e s a s 
a d i s p o n e r y o f r e c e r u n a información 
m u y c o m p l e t a e n t o r n o a t o d o s l o s a s -
p e c t o s d e interés e n t r e e m p r e s a y g r u 
p o s . L o s b a l a n c e s s o c i a l e s h a n r e c o -
g i d o así c o m o u n g r u p o más e l q u e s e 
r e f i e r e a l a c o m u n i d a d . S u t r a t a m i e n -
t o e n e s t o s b a l a n c e s h a s i d o , y c r e o 
q u e d e b e s e r , d i v e r s o d e b i d o a l a n a -
t u r a l e z a d e l o s s e c t o r e s económicos 
e n l o s q u e s e m u e v e l a e m p r e s a , n o --
o b s t a n t e , s i e m p r e e s p o s i b l e e n c o n t r a r 
e n s u s capítulos y epígrafes u n a s e -
r i e d e c o n c e p t o s q u e h a c e n alusión d i 
r e c t a o i n d i r e c t a a l o s o b j e t i v o s d e 
l a c o m u n i d a d a l o s q u e n o s referíamos 
más a r r i b a . 
C o m o m u e s t r a h e m o s q u e r i d o r e c o g e r 
d o s e s q u e m a s d e e n t i d a d e s españolas 
q u e h a n r e a l i z a d o i m p o r t a n t e s c o n t r i -
b u c i o n e s prácticas a l b a l a n c e s o c i a l 
y h a n s i d o a d e l a n t a d a s e n l a a p l i c a -
ción práctica d e e s t e t i p o d e a p o r t a -
c i o n e s . N o s r e f e r i m o s a l b a l a n c e s o -
c i a l d e l I n s t i t u t o N a c i o n a l d e I n d u s -
t r i a y a l r e a l i z a d o p o r e l B a n c o d e 
B i l b a o . E n a m b o s c a s o s s e p u e d e v e r l a 
d i s p a r i d a d d e e n f o q u e s y c o n c e p t o s -
p e r o también e s p o s i b l e v i s l u m b r a r u n a 
intención s i m i l a r e n e l d e s a r r o l l o d e 
l a s p a r t i d a s . E s t a intención e s lógi-
c a m e n t e e l c u m p l i m i e n t o d e l o s i n t e -
r e s e s d e l a s o c i e d a d y l a atención a 
s u s o b j e t i v o s . U n e s q u e m a - r e s u m e n d e 
l o s c o n c e p t o s r e c o g i d o s p o r l a s e n t i -
d a d e s m e n c i o n a d a s ( I . N . I . y B a n c o 'de 
B i l b a o ) s e e s t a b l e c e a continuación. 
R e s u m e n d e l o s c o n c e p t o s q u e a f e c t a n 
a l a c o m u n i d a d i n c l u i d o s e n e l B a l a n -
S o c i a l d e l I n s t i t u t o N a c i o n a l d e I n -
d u s t r i a " ! 
A ) E f e c t o s macroeconómicos s o b r e e l 
c o n j u n t o d e l a s o c i e d a d . 
- E m p l e o g e n e r a d o . 
- A c t i v i d a d p r o d u c t i v a . 
- C o m e r c i o e x t e r i o r . 
-Tecnología. 
- A h o r r o d e energía. 
- I m p u e s t o s . 
-Financiación. 
-Contribución a l a c i e n c i a . 
B ) E f e c t o s socio-económicos s o b r e e l 
e n t o r n o e x t e r i o r a l a e m p r e s a . 
-Contribución a l a economía l o 
c a l . 
- E f e c t o s s o b r e e l b i e n e s t a r c o 
m u n i t a r i o . 
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R e s u m e n d e l o s c o n c e p t o s q u e a f e c t a n 
a l a c o m u n i d a d i n c l u i d o s e n e l B a l a n 
c e S o c i a l d e l B a n c o d e B i l b a o " ! 
A ) L a r e n t a g e n e r a d a p o r e l B a n c o d e 
B i l b a o y s u distribución. 
B ) A s p e c t o s g e n e r a l e s d e l a a c t i v i d a d 
socio-económica d e l B a n c o d e B i l -
b a o . 
-Asignación d e l o s i n g r e s o s . 
-Investigación y d e s a r r o l l o . 
- I n f o r m a c i o n e s y c o m u n i c a c i o n e s . 
C ) Contribución a l d e s a r r o l l o d e l a -
e c o n o n l a . 
-Contribución a l a inversión. 
-Contribución a l a creación d e 
e m p l e o . 
-Contribución a l o s p r e s u p u e i o s 
d e l E s t a d o . 
-Contribución a l a política --
a n t i - i n f l a c i o n i s t a . 
D I P r e s e n c i a e n c a d a u n a d e l a s r e g i o 
n e s españolas. 
E l I n t e r c a m b i o s c o n e l e x t r a n j e r o . 
L A C O N S I D E R A C I O N D E L L A R G O P L A Z O 
L a s d o s m e d i d a s a n t e r i o r e s h a n s i d o y 
s o n m u y útiles p e r o , a n u e s t r o j u i c i o 
s o n también i n s u f i c i e n t e s p a r a e x p l i -
c a r c o n c l a r i d a d l a s v e n t a j a s y l a u -
t i l i d a d d e l a e m p r e s a p a r a l a c o m u n i -
d a d . L a p r i n c i p a l crítica q u e s e p u e -
d e f o r m u l a r s o b r e e l l a s e s q u e d e t e r -
m i n a n l o q u e l a e m p r e s a h i z o e n e l p a 
s a d o , s u aportación a n t e r i o r , p e r o n o 
d i c e n n a d a d e l o q u e l a e m p r e s a s u p o -
n e p a r a e l f u t u r o d e l a c o m u n i d a d , l o 
q u e e n c o n d i c i o n e s n o r m a l e s será c a -
p a z d e c r e a r , d i s t r i b u i r , m e j o r a r o 
c o n s e g u i r . L o c i e r t o e s q u e , d e s d e -
n u e s t r o p u n t o d e v i s t a , l o más i m p o r -
t a n t e e s p r e c i s a m e n t e l a aportación -
f u t u r a d e l a e m p r e s a q u e , d e s g r a c i a -
d a m e n t e , q u e d a o l v i d a d a p o r l a s m e d i -
d a s t r a d i c i o n a l e s . S i l a e m p r e s a q u i e 
r e h a c e r s e v a l e r a n t e u n c o l e c t i v o , ^ 
n o e s l a m i r a d a h a c i a atrás, l o l o g r a 
d o e n e l p a s a d o , a q u e l l o q u e d e b e p r e 
s e n t a r s e c o m o m u e s t r a y a r g u m e n t o . L o 
e s e n c i a l e s d e m o s t r a r q u e e l p a p e l f u 
t u r o d e l a e m p r e s a e s i m p o r t a n t e , n o 
p o r l o q u e f u e s i n o p o r l o q u e , d a d a s 
s u s c u a l i d a d e s , e s t r u c t u r a y a c t i v i -
d a d e s , será c a p a z d e l l e v a r a c a b o . 
E s t o h a c e n e c e s a r i a l a creación d e -
o t r o t i p o d e m e d i d a s q u e c o n s i d e r e n 
e l l a r g o p l a z o , l o p o r v e n i r . Q u e i n -
t e n t e n c o n c r e t a r , p o r e j e m p l o , cómo y 
e n c u a n t o l a e m p r e s a conseguirá a u m e n 
t a r l a r e n t a n a c i o n a l ( l o c u a l e q u i -
valdría a d e t e r m i n a r e l auténtico v a -
l o r d e l a m i s m a p a r a l a c o m u n i d a d , e s 
d e c i r , l o q u e ganaría o perdería l a -
s o c i e d a d e n g e n e r a l c o n l a p r e s e n c i a 
o desaparición d e l a e m p r e s a ) . M e d i d a s 
q u e s i r v a n p a r a e s t a b l e c e r l a s c o r r i e n 
t e s y l o s f l u j o s r e d i s t r i b u i d o r e s d e 
r e n t a , o r i g i n a d o s d i r e c t a m e n t e p o r l a 
e m p r e s a o c o n s e c u e n c i a i n d i r e c t a d e l a 
a c t i v i d a d d e l a m i s m a . D e t e r m i n a r --
también q u i e n e s s o n l o s g a n a d o r e s y 
q u i e n e s l o s p e r d e d o r e s , p a r a q u e s e 
p u e d a j u z g a r y a p r e c i a r e n t o d a s u -
m a g n i t u d l a i m p o r t a n c i a d e e s t a d i m e n 
sión r e d i s t r i b u i d o r a . C o n c r e t a r c u a n 
d o y e n q u e c a s o s l a e m p r e s a c o n t r i -
b u y e a l e q u i l i b r i o d e l a b a l a n z a d e 
p a g o s , n o sólo p o r s u s o p e r a c i o n e s -
d i r e c t a s e n d i v i s a s s i n o también p o r 
a q u e l l a s o t r a s c u y a c o n s e c u e n c i a h u -
b i e r a s i d o , más p r o n t o o más t a r d e , 
e l g a n a r o p e r d e r d i c h a s d i v i s a s . 
L a s m e d i d a s d e l a contribución f u t u r a 
d e l a e m p r e s a están p o c o d e s a r r o l l a -
d a s . L a s b a s e s c o n c e p t u a l e s q u e p e r -
m i t e n a b o r d a r l a s e c r e a r o n , n o o b s t a n 
t e h a c e b a s t a n t e t i e m p o y s u p r o c e -
d e n c i a s e e n c u e n t r a e n e l análisis -
c o s t e - b e n e f i c i o s o c i a l ( P r e s t 1 9 7 0 ; 
L i t t l e 1 9 6 9 ; A l b i 1 9 7 6 ) . H a y q u e h a -
c e r c o n s t a r q u e e s t e análisis c o s t e -
- b e n e f i c i o n o p u e d e a p l i c a r s e a l a s 
e m p r e s a s s i n g r a n d e s p r e c a u c i o n e s . L a 
f o r m a d e h a c e r l o t i e n e b a s t a n t e s i n -
c o n v e n i e n t e s prácticos d e r i v a d o s e s -
p e c i a l m e n t e d e l a n e c e s i d a d d e a s i m i . 
l a r p o r l o s e s p e c i a l i s t a s e n e m p r e s a s 
u n o s p l a n t e a m i e n t o s c o n c e p t u a l e s q u e 
t i e n e n u n a p r o c e d e n c i a e n l a economía 
g e n e r a l ( H a r b e r g e r 1 9 7 3 ) . L a única --
m a n e r a d e a p l i c a r c o n éxito e l análi-
s i s c o n s i s t e e n p a r t i r d e q u e l o b u s -
c a d o p o r l a e m p r e s a , s u s r e f e r e n c i a s 
básicas, d e b e n s e r l o s o b j e t i v o s d e 
l a c o m u n i d a d y n o l o s económicos y -
f i n a n c i e r o s t r a d i c i o n a l e s ( D a s g u p t a 
1 9 7 2 ) . 
N u e s t r o t r a b a j o continuará, e n l a s 
páginas q u e s i g u e n , e x p l i c a n d o l a fo£ 
ma e n q u e l a medición p u e d e h a c e r s e 
P a r a e l l o n o s v a m o s a c e n t r a r , e n e s 
t a p a r t e d e l análisis, únicamente e n 
e l t i p o d e medición q u e n o s indicará 
c o m o s e d e t e r m i n a e l v a l o r g e n e r a d o r 
d e r e n t a q u e l a e m p r e s a r e p r e s e n t a c a 
r a a l f u t u r o . 
L A G E N E R A C I O N D E R E N T A Y S U 
E V A L U A C I O N 
L a r e n t a q u e g e n e r a l a e m p r e s a , e l 
v a l o r q u e añade, t i e n e q u e o b t e n e r s e 
lógicamente p o r d i f e r e n c i a e n t r e l o 
q u e p r o d u c e y l o q u e c o n s u m e . E l v a -
l o r s o c i a l d e e s t a d i f e r e n c i a n o e s 
p o s i b l e e s t a b l e c e r l o , s i n e m b a r g o , -
más q u e después d e r e a l i z a r u n número 
d e m a t i z a c i o n e s y c o n s i d e r a c i o n e s i m -
p o r t a n t e s q u e p a s a m o s a c o m e n t a r . 
E l análisis d e b e c o m e n z a r p o r e s t a b l e 
c e r l a situación d e l a s v a r i a b l e s e -
conómicas y f i n a n c i e r a s d u r a n t e l a -
v i d a q u e s e c o n s i d e r a tendrá l a e m -
p r e s a . E s t a s v a r i a b l e s s e r e f i e r e n -
f u n d a m e n t a l m e n t e a l a s c u e n t a s q u e -
r e p r e s e n t a n i n g r e s o s p a r a l a e m p r e s a 
o c a r g a s q u e e s t a h a d e s o p o r t a r e n 
e l d e s a r r o l l o d e s u s a c t i v i d a d e s . L a 
d i f e r e n c i a e n t r e i n g r e s o s y c o s t e s -
c o n s t i t u y e e l r e s u l t a d o d e l a e m p r e s a . 
E s t e p r i m e r p a s o n o e s más q u e u n a -
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c u e n t a d e p e r d i d a s y g a n a n c i a s q u e s e 
e s t a b l e c e p a r a l o s años s i g u i e n t e s a l 
m o m e n t o q u e s e c o n s i d e r a c o m o p u n t o -
d e p a r t i d a . E l h o r i z o n t e q u e s e t o m a 
p u e d e s e r f i n i t o o i n f i n i t o . L a s m a y o 
r e s d i f i c u l t a d e s d e l cálculo p r o v i e -
n e n d e l a n e c e s i d a d d e e f e c t u a r p r e -
v i s i o n e s p a r a u n p e r i o d o q u e p u e d e -
c o n s i d e r a r s e m u y a m p l i o . E n e s t o s c a 
s o s l a consideración d e u n h o r i z o n t e 
d i l a t a d o llevará a d e t e r m i n a r p r e v i -
s i o n e s d e l a s c u a l e s s o m o s c o n s c i e n -
t e s q u e n o s e cumplirán. N o o b s t a n t e , 
e l análisis n o r e s u l t a e s p e c i a l m e n t e 
a f e c t a d o o p e r t u r b a d o p o r e s t e h e c h o 
y a q u e l o q u e s e p r e t e n d e c o n él, e s 
e x p l i c a r l a c a p a c i d a d g e n e r a d o r a d e -
r e n t a d e l a e m p r e s a y e s t a c a p a c i d a d 
s e e n c u e n t r a m u y e n relación c o n l o 
q u e l a e m p r e s a e s e n e l m o m e n t o a c -
t u a l , c o n l o s p o t e n c i a l e s b a s a d o s e n 
s u configuración p r e s e n t e . S e t r a t a 
s o b r e t o d o d e e x p l i c a r , a n t e s i t u a -
c i o n e s n o c a m b i a n t e s , l a c o r r i e n t e d e 
r e n t a q u e l a e m p r e s a p u e d e g e n e r a r . 
H e c h a e s t a observación, l o único q u e 
n o s q u e d a p o r c o m e n t a r s o b r e e s t e pr£ 
m e r p a s o , e s l a n a t u r a l e z a d e l o s i n " 
g r e s o s y l o s c o s t o s q u e h a n d e c o n s i -
d e r a r s e . E n e s t e n i v e l s o l o s e t o m a -
rán a q u e l l o s q u e t e n g a n l a c o n s i d e r a 
ción d e i n g r e s o s y c o s t o s d e a c u e r d o 
c o n l a s n o r m a s c o n t a b l e s g e n e r a l m e n t e 
a d m i t i d a s . Así p u e s , l o p r i m e r o q u e 
d e b e m o s e s t a b l e c e r e s u n e s t a d o c o n -
t a b l e q u e d e t e r m i n e l o s i n g r e s o s y -
c o s t o s d i r e c t a m e n t e g e n e r a d o s p o r l a 
e m p r e s a . 
P o r último, e l análisis e x i g e q u e d i -
c h o e s t a d o c o n t a b l e h a d e r e f e r i r s e , 
e n c u a n t o a l o s r e s u l t a d o s q u e s e d e -
d u z c a n d e él, a l o s b e n e f i c i o s a n t e s 
d e i n t e r e s e s e i m p u e s t o s . 
E l s e g u n d o p a s o c o n s i s t e e n a c e r c a r 
l o s i n g r e s o s y c o s t o s d e l a e m p r e s a 
a l o s i n g r e s o s y c o s t o s s o c i a l e s . P a -
r a e l l o l a e m p r e s a h a d e s u m a r a s u s 
i n g r e s o s d i r e c t o s , o t r o s i n g r e s o s o -
r i g i n a d o s p o r s u a c t i v i d a d p e r o q u e 
n o p r o d u c e n u n a c o r r i e n t e f i n a n c i e r a 
a f a v o r d e e l l a y q u e p o r e s t o s e d e -
n o m i n a n i n g r e s o s i n d i r e c t o s . P o r o t r o 
l a d o , l o s c o s t e s i n d i r e c t o s d e r i v a d o s 
d e l a a c t i v i d a d d e l a e m p r e s a h a n d e 
s u m a r s e a l a s p a r t i d a s d e c o s t o s d i -
r e c t o s . A u n q u e l a e m p r e s a n o p a g u e -
r e a l e m e n t e p o r l o s daños q u e c a u s a s o 
b r e e l m e d i o a m b i e n t e , p o r e j e m p l o , -
s i n e m b a r g o , l a s o c i e d a d s i p i e r d e c a 
d a v e z q u e s e p r o d u c e u n a actuación -
n e g a t i v a s o b r e e l m i s m o ( P e a r c e 1 9 7 3 ) . 
D e l o s d o s p r i m e r o s p a s o s s e d e d u c e 
q u e e s p o s i b l e e s t a b l e c e r u n c u a d r o -
c o n u n a s e r i e d e p a r t i d a s m e d i b l e s -
l a s c u a l e s indicarán u n r e s u l t a d o q u e 
p u e d e c o n s i d e r a r s e c o m o u n a p r i m e r a -
aproximación d e l o q u e l a e m p r e s a e s 
c a p a z d e a p o r t a r a l a s o c i e d a d . 
E l t e r c e r p a s o s e p l a n t e a l a n e c e s i -
d a d d e r e s o l v e r e l p r o b l e m a d e l a v a -
loración d e l a s p a r t i d a s . 
E s t a d i f i c u l t a d s u r g e c u a n d o l o s p r e 
c i o s q u e r i g e n e n e l m e r c a d o n o s e -
c o r r e s p o n d e n c o n l o s q u e existirían 
e n u n a s c o n d i c i o n e s a c e p t a b l e s d e — 
c o m p e t e n c i a . E n e s t o s c a s o s l o s r e -
c u r s o s s o n m a l a s i g n a d o s p o r p a r t e -
d e l m e r c a d o y a q u e n o e s t a b l e c e n p r e 
c i o s q u e i n d i q u e n l a auténtica e s c a -
s e z d e l o s m i s m o s . S i b i e n l a e m p r e -
s a h a d e g u i a r s e e n s u valoración 
económica y f i n a n c i e r a p o r e s t o s p r e 
c i o s d e m e r c a d o , n o s o t r o s c u a n d o i n -
t e n t a m o s r e a l i z a r u n a valoración s o -
c i a l h e m o s d e c o n s i d e r a r q u e l a s v a -
l o r a c i o n e s d e l a s p a r t i d a s c o n p r e -
c i o s d e r i v a d o s d e m e r c a d o s d i s t o r s i o 
n a d o s n o s e c o r r e s p o n d e n c o n l a s a u -
ténticas v a l o r a c i o n e s p a r a l a s o c i e -
d a d . 
E l análisis, e s e s t e t e r c e r p a s o , d e -
b e p r o c e d e r d e l a s i g u i e n t e f o r m a . A -
plicará l o s p r e c i o s d e m e r c a d o s i e m -
p r e q u e s e a c e p t e q u e e l m e r c a d o a s i g 
n a s u f i c i e n t e m e n t e b i e n l o s r e c u r s o s . 
E n a q u e l l o s c a s o s e n q u e e l p r e c i o d e 
m e r c a d o n o actué d e l a m a n e r a i n d i c a 
d a , l a valoración d e b e h a c e r s e a p r e 
c i o s d e c u e n t a o p r e c i o s s o m b r a , p r e 
c i o s q u e r e p r e s e n t e n l a e s c a s e z y e l 
c o s t e d e o p o r t u n i d a d d e e s t o s r e c u r -
s o s ( M c K e a n 1 9 7 6 ) . 
L a f o r m a o p e r a t i v a d e a c e p t a r o r e c h a 
z a r l o s p r e c i o s d e m e r c a d o p u e d e d e -
t e r m i n a r s e a p a r t i r d e l c u m p l i m i e n t o 
o n o d e l a s s i g u i e n t e s r e g l a s . S e e n 
t i e n d e q u e u n p r e c i o d e m e r c a d o a s i g 
n a c o r r e c t a m e n t e l o s r e c u r s o s c u a n d o 
s e p u e d e a f i r m a r ( D a s g u p t a 1 9 7 2 ) : 
a ) T o d o e l q u e q u i e r e c o m p r a r a p r e -
c i o s d e m e r c a d o e n c u e n t r a p r o d u c t o a 
l a v e n t a . E s t o i m p l i c a e l q u e n o e x i s 
t a ningún t i p o d e r a c i o n a m i e n t o . 
b ) Ningún c o m p r a d o r n i v e n d e d o r i n -
f l u y e d e c i s i v a m e n t e s o b r e e l p r e c i o . 
c ) S i l a e m p r e s a a u m e n t a s u s t a n c i a l -
m e n t e l a o f e r t a d e u n p r o d u c t o c u a l -
q u i e r a o b i e n , d e m a n d a c a n t i d a d e s i m 
p o r t a n t e s d e u n f a c t o r d e producción 
e l p r e c i o d e m e r c a d o d e l p r o d u c t o o 
d e l f a c t o r n o s e a l t e r a . 
E v i d e n t e m e n t e e s t a s c o n d i c i o n e s n o 
s o n e x a c t a m e n t e l a s d e c o m p e t e n c i a -
p e r f e c t a y además s u c u m p l i m i e n t o -
p a r a a c e p t a r u n p r e c i o d e m e r c a d o , 
t a m p o c o s e e x i g e d e u n a f o r m a e s t r i c 
t a . S a b e m o s q u e u n a e x i g e n c i a m u y --
p r e c i s a n o s llevaría a c o n s i d e r a r a 
t o d o s l o s p r e c i o s d e m e r c a d o c o m o i n 
s u f i c i e n t e s o d i s t o r s i o n a n t e s e n núes 
t r a s v a l o r a c i o n e s . 
A L G U N O S A S P E C T O S R E L E V A N T E S E N L A 
D E T E R M I N A C I O N D E I N G R E S O S Y C O S T E S 
V a m o s a t r a t a r a h o r a t r e s c u e s t i o n e s 
c o m p l e m e n t a r i a s p e r o i m p o r t a n t e s , e n 
relación c o n l a valoración s o c i a l d e 
i n g r e s o s y c o s t e s : 
A ) L a consideración d e l a inversión. 
B ) E l t r a t a m i e n t o d e l o s i n t e r e s e s . 
C ) L a t a s a d e actualización a e m p l e a r . 
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C o m e n z a r e m o s p o r l a inversión. E n núes 
t r o e s q u e m a d e valoración y p e n s a n d o 
e n u n a e m p r e s a q u e y a realizó s u i n -
versión e n e l p a s a d o , d i c h a inversión 
s e h a d e c o n s i d e r a r c o m o u n c o s t e e n 
e l m o m e n t o i n c i a l . S i a p a r t i r d e e s e 
m o m e n t o s e r e a l i z a r a n n u e v a s i n v e r s i o 
n e s , e s t a s habrían d e c o n s i d e r a r s e c o 
m o u n c o s t e e n e l i n s t a n t e e n q u e s e 
h i c i e r a n . L a aceptación d e e s t a p r o -
posición n o s l l e v a a l a consideración 
d e l a s i n v e r s i o n e s d e s d e o t r a óptica 
a j e n a e n p a r t e a l o s u s o s c o n t a b l e s 
h a b i t u a l e s . 
L a s n o r m a s c o n t a b l e s e s t a b l e c e n q u e -
e l c o s t o q u e r e p r e s e n t a l a inversión 
s e p r o d u c e c u a n d o e l v a l o r d e l o i n -
v e r t i d o e m p i e z a a d e p r e c i a r s e , así --
p u e s e l c o s t o s e d i s t r i b u y e a l o l a r g o 
d e l a v i d a d e e s e e l e m e n t o p a t r i m o n i a l 
o b j e t o d e l a inversión. S i n e m b a r g o , 
n o s o t r o s p a r t i m o s d e o t r o p r i n c i p i o . 
C u a n d o l a c o m u n i d a d a s i g n a u n o s r e c u r 
s o s e n u n m o m e n t o d e t e r m i n a d o , s i g n i -
f i c a q u e p r e s c i n d e d e d i c h o s r e c u r s o s 
y a q u e l a s o c i e d a d n o p u e d e e m p l e a r -
e n u s o s a l t e r n a t i v o s a q u e l l o q u e h a -
a s i g n a d o . E n e s e m o m e n t o e n q u e s e c e 
d e n o s e a s i g n a n l o s r e c u r s o s , s e h a 
p r o d u c i d o e f e c t i v a m e n t e e l c o s t e p a r a 
l a c o m u n i d a d . E n r e s u m e n , t e n i e n d o e n 
c u e n t a l a f o r m a d e valoración c o n t a b l e 
l a g r a n d i f e r e n c i a e s l a sustitución 
d e l a amortización periódica p o r l a 
anotación d e t o d o e l c o s t o d e l a i n -
versión e n u n s o l o m o m e n t o . 
H a y además, o t r a i m p o r t a n t e o b s e r v a -
ción q u e h a c e r e n t o r n o a l a inversión 
S e t r a t a d e l c a s o e n q u e s e r e a l i c e -
c o n r e c u r s o s d e o t r o s p a i s e s e n q u e l a 
consideración d e l a m i s m a p r e s e n t a a l . 
g u n a s d i f e r e n c i a s r e s p e c t o a l o a n t e -
r i o r . C u a n d o u n a e m p r e s a r e c i b e u n a -
a y u d a d e l e x t e r i o r , e s a a y u d a n o e s -
u n c o s t o p a r a e l país m i e n t r a s q u e e n 
, 1 a nación n o s e p r o d u z c a u n a s a l i d a -
d e d i v i s a s . P o r e l l o , t o d a s l a s i n v e r 
S d o n e s e x t r a n j e r a s h a n d e c o n s i d e r a r s e 
c o m o c o s t o s e n e l m o m e n t o e n q u e e l -
país p i e r d e a l g o , e s d e c i r , e n e l m o -
m e n t o e n q u e s a l e n l a s d i v i s a s a l e x -
t e r i o r , e l c u a l p u e d e e s t a r m u y a l e j a 
d o d e a q u e l e n q u e s e realizó m a t e r i a l ^ 
m e n t e l a inversión. 
E l s e g u n d o g r a n t e m a , e n c u a n t o a l a 
determinación d e i n g r e s o s y c o s t o s , s e 
r e f i e r e a l o s i n t e r e s e s . Y a a n t e r i o r -
m e n t e c o m e n t a m o s q u e e l r e s u l t a d o q u e 
debíamos o b t e n e r e n u n p r i m e r p a s o d e 
bía c o r r e s p o n d e r s e c o n e l b e n e f i c i o -
a n t e s d e i n t e r e s e s e i m p u e s t o s . L a r e 
precusión d e e s t a proposición l l e v a a 
q u e l o s i n t e r e s e s n o s e c o n s i d e r e n e n 
e s t a s v a l o r a c i o n e s c o m o u n c o s t e . A h o 
r a n o s q u e d a d a r u n a pequeña e x p l i c a -
ción d e e s t a situación. 
L o q u e s e b u s c a c o n e l análisis e s d e 
t e r m i n a r l a r e n t a q u e c r e a l a e m p r e s a 
c o m o aportación a l c r e c i m i e n t o d e l --
país. P u e s b i e n , e s t a r e n t a está f o r -
m a d a además d e p o r e l b e n e f i c i o d e l 
e m p r e s a r i o o d e l a c c i o n i s t a , p o r e l -
b e n e f i c i o q u e h a d e s e r v i r p a r a r e t r i . 
b u i r a l o s c a p i t a l e s a j e n o s . L o q u e -
n o s o t r o s b u s c a m o s e s d e t e r m i n a r l o --
q u e l a e m p r e s a r e a l m e n t e c r e a . U n t e -
m a p o s t e r i o r será e x p l i c a r c o m o s e --
d i s t r i b u y e e s a r e n t a y s i d i c h a d i s -
tribución irá h a c i a l o s a c r e e d o r e s f i . 
n a n c i e r o s , h a c i a l o s a c c i o n i s t a s o -
b i e n h a c i a e l e s t a d o vía i m p u e s t o s -
s o b r e l a r e n t a ( W e i s b r o d 1 9 7 6 ) . P e r o 
e s e e s u n t e m a d i s t i n t o , u n a cuestión 
s e p a r a d a , p o r q u e a f e c t a a o t r o t i p o 
d e o b j e t i v o s . 
L a t e r c e r a y última cuestión q u e c o m -
p l e t a t o d o e l p l a n t e a m i e n t o d e m e d i -
ción p r o v i e n e d e l a n e c e s i d a d d e r e -
f e r i r l a c o r r i e n t e d e r e n t a q u e g e n e -
rará l a e m p r e s a , a l m o m e n t o a c t u a l . -
E s t a e s u n a c o n s e c u e n c i a d e l o p e r s e -
g u i d o p o r e l análisis y q u e c o n s i s t e 
e n s a b e r c u a l e s e l v a l o r económico 
a c t u a l d e l a e m p r e s a p a r a l a s o c i e d a d . 
E l p r o b l e m a r a d i c a e n l a determinación 
y elección d e l a t a s a d e actualización 
S e h a n d e s a r r o l l a d o a l r e s p e c t o r e c o -
m e n d a c i o n e s s o b r e c o m o d e t e r m i n a r l a y 
c u a l e l e g i r ( F e l d s t e i n 1 9 7 6 ) ( A l b i --
1 9 7 6 ) p e r o h a s t a a h o r a n o c o n o c e m o s 
n i n g u n a argumentación p l e n a m e n t e s a -
t i s f a c t o r i a . E s t e h e c h o h a l l e v a d o a 
q u e a l g u n o s e s p e c i a l i s t a s ( D a s g u p t a 
1 9 7 2 ) c o n s i d e r e n l a u t i l i d a d d e p r e -
s e n t a r l o s r e s u l t a d o s a c t u a l i z a d o s a 
d i f e r e n t e s t a s a s , p r o p o r c i o n a n d o u n 
a b a n i c o d e e s t i m a c i o n e s q u e diferirán 
p o r e l m o t i v o a p u n t a d o p e r o q u e p e r -
mitirán a l o s a n a l i s t a s t r a b a j a r c o n 
u n a visión más a m p l i a . 
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